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本論文を構成する章のいくつかは, すでに公刊された論文に加筆・修正の上, 再構成
したものである。各論文の初出は以下の通りである。 
 
第 1 章：  
書き下ろし 
 
第 2 章：  
大熊正哲・長内智 (2007)「金融政策, 金融システムショックと銀行貸出：銀行の個別
財務データを用いた実証分析」, 『早稲田経済学研究』, 第 64 号, 49--82 頁。 
 
第 3 章： 
大熊正哲 (2008) 「信用保証, リレーションシップ・バンキングと地域金融：都道府県
別パネルデータによる実証分析」, 『早稲田経済学研究』, 第 66 号, 1--24 頁。 
大熊正哲・森映雄 (2008)「信用保証と代位弁済の地域的格差：都道府県別パネルデー
タによる実証分析」, 清野一治編『金融・通貨制度の経済分析（早稲田大学現代政治経
済研究所研究叢書 30）』, 早稲田大学出版部所収。 
 
第 4 章： 
Ohkuma, Masanori (2009) ``Are Local Banks Needed for Local Economic Growth? Evidence 
from Japan’s Lost Decade," Waseda Economics Working Paper Series, No.09-003.  
 
第 5 章： 
Ohkuma, Masanori (2010) ``Between Mao and Markets: New Evidence on Segmentation of the 
Bank Loan Market in China," Applied Economics Letters, vol.17(12), pp.1213--1218.  
 
第 6 章： 
書き下ろし 
 
第 1 章では経済学における「地域 (region)」の定義を整理した上で, 地域金融を分
析する上では金融・資本市場が非対称情報の存在など何らかの要因によって不完全であ
ること, また資金の借り手と貸し手のあいだのエージェンシー・コストの多寡が地理的
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距離に依存することにより, 貸出市場が空間的に分断されていることが前提となるこ
とを指摘する。 
第 2 章では地域金融という分析の枠組みが存立するための条件のうち, 企業金融に
おける銀行信用の特殊性について検証する。レンディング・ビューによれば, 銀行が保
有する流動性資産と貸出のあいだには正の相関があり, それは金融引き締め期に強ま
るとされる。そこで銀行レベルのミクロデータを用いて, 日本におけるこの仮説の妥当
性を実証的に検証する。分析結果を要約すると, 日本におけるレンディング・ビューの
主なチャネルは金融危機において地域金融機関の直面するエージェンシ ・ーコストが上
昇し, それが資産内容の非流動的な金融機関の貸出供給を制約することで, 企業の資金
繰りを悪化させるというものである。さらに, こうした効果は国内地域間で均質ではな
く, 都市部よりも直接金融市場へのアクセスが困難な地方でより深刻な可能性がある。 
第 3 章では地域・中小企業金融における政府の役割を日本の公的信用保証制度を例
に論じる。1990 年代以降, 日本の公的信用保証制度は保証先企業の倒産, およびそれ
に伴う代位弁済の大幅な増加を経験している。しかし, その上昇幅は全国一律ではなく, 
地域によってかなりの程度のばらつきが見られる。そこで都道府県パネルデータにより, 
その要因を実証的に明らかにする。主なファインディングは以下である。90 年代後半
の特別保証制度の導入以降, 貸出市場における地域金融機関のプレゼンスが大きい都
道府県ほど, 代位弁済率の上昇が抑制されるという関係が存在する。これは特別保証制
度の導入によって代位弁済が増加するなかで, 地域金融機関については自らの取引先
である保証先企業の破綻を抑制した可能性を示唆するものである。しかもこのような関
係が 98 年の特別保証制度導入以前にも存在したとの積極的証左は得られず, 同制度の
導入と期を同じくして, 保証先企業に対する地域金融機関と主要行の融資態度の違い
が代位弁済の地域間格差に反映されるようになったと考えられる。その背景としては, 
地域金融機関がローカル企業とのリレーションシップを重視せざるをえない一方で, 
主要行が財務体質の急速な改善を図った事実がある。 
第 4 章は銀行危機と地域経済の成長について論じる。1990 年代以降, 外部資金調達
プレミアムの削減や企業による技術革新など正の成長機会の内在化を資金面で援助す
ることで, 金融部門の発展が長期的な経済成長を促すとの実証的証左が蓄積されつつ
ある。ただし先行研究はクロス・カントリー分析が主であり, 同一の法制度を共有する
などフォーマルな制度の観点からは統合されている国内地域間においても「金融から成
長へ」という因果律が存在するかについては, 必ずしも十分な実証的コンセンサスが得
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られていない。そこで多くの金融機関が破綻した日本の「失われた十年」を対象に, 地
域金融機関の破綻が長期にわたってローカルな経済成長を抑制したかどうかを明らか
にする。分析の結果, 因果性が十分にコントロールされた場合でも, 地域金融機関の破
綻はローカル企業の長期的成長に負の効果を及ぼす。特に, 代替的な資金供給者へのア
クセスが困難な地域に立地するローカル企業にとってその影響は深刻である。 
第 5 章では 70 年代後半に「改革・開放」政策が導入されて以降, 著しい経済発展
を遂げている中国を例として, 国内銀行貸出市場における空間的市場分断仮説の妥当
性を検証する。移行経済期にある中国においては, 市場分断の程度が地理的距離などの
空間的要因のみならず, 企業の所有形態にも依存すると考えるのが妥当であろう。そこ
で省別かつ借り手の所有形態別データベースを独自に構築した上で, 修正された
Feldstein and Horioka (1980) の枠組みを用いてローカル企業向け銀行貸出量の地域
における預金量への依存の程度を計測する。マクロ・ショックや地域の固有効果がコン
トロールされた場合でさえ, 中国国内地域間の非国有セクター向け貸出量と地域にお
ける預金量のあいだの相関は OECD 諸国間のそれよりずっと高い。これは国有企業向
け貸出量と地域の預金量のあいだに相関関係がほぼ存在しないのと対照的である。近年, 
中国ではインターバンク市場の創設など銀行部門改革が進展していることを考慮する
と, このような国内貸出市場の分断は市中銀行と非国有セクターとのあいだの深刻な
情報の非対称性に由来すると考えられる。 
本論文の終章である第 6 章では, 経済主体の機会主義的行動を抑制するメカニズム
として経済学に急速に受け入れられつつある「ソーシャル・キャピタル(social capital)」
の概念とローカルな金融深化の関係を論じ, 今後の研究の方向性を展望する。ソーシャ
ル・キャピタルが豊富な社会では, 資金の借り手は社会的排除を恐れてモラル・ハザー
ドなどの機会主義的行動を抑制するだろう。さらに地域金融機関を含む共同体の規範が
外部の金融機関に対して暗黙的な参入障壁として機能する結果, ローカル地域に立地
する既存の金融機関にレントが生じ, それが適切なガバナンス・メカニズムによって支
店網の整備などを通じた預金収集などに振り向けられることでローカルな金融深化が
促されるかもしれない。 
